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Bundesrepublik Deutschland 
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An den Herrn 

Präsidenten des Deutschen Bundestages 


Betr.: Unterrichtung der gesetzgebenden Körperschaften gemäß 
Artikel 2 des Gesetzes zu den Gründungsverträgen der 
Europäischen Gemeinschaften 
hier: Niederlassungsrecht in der 

Europäischen Wirtschaftsgemeinschaft 


Gemäß Artikel 2 Satz 2 des Gesetzes zu den Verträgen vom 
25. März 1957 zur Gründung der Europäischen Wirtschafts- 
gemeinschaft (EWG) und der Europäischen Atomgemeinschaft 
(EAG) vom 27. Juli 1957 übersende ich als Anlage den Vorschlag 
der Kommission der Europäischen Gemeinschaften für 


eine Dritte Richtlinie des Rates zur Koordinierung der 
Schutzbestimmungen, die in den Mitgliedstaaten den Ge- 
sellschaften im Sinne des Artikels 58 Absatz 2 des Ver- 
trages im Interesse der Gesellschafter sowie Dritter bei 
Fusionen von Aktiengesellschaften vorgeschrieben sind. 


Dieser Vorschlag ist mit Schreiben des Herrn Präsidenten der 
Kommission der Europäischen Gemeinschaften vom 16. Juni 
1970 dem Herrn Präsidenten des Rates der Europäischen Ge- 
meinschaften übermittelt worden. 

Die Anhörung des Europäischen Parlaments und des Wirt- 
schafts- und Sozialausschusses zu dem genannten Kommissions- 
vorschlag ist vorgesehen. 

Der Zeitpunkt der endgültigen Beschlußfassung durch den Rat 
ist noch nicht abzusehen. 

Eine Begründung war dem Kommissionsvorschlag nicht bei- 
gefügt. 

Brandt 
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Vorschlag einer Dritten Richtlinie des Rates 
zur Koordinierung der Schutzbestimmungen, die in den Mit- 
gliedstaaten den Gesellschaften im Sinne des Artikels 58 
Absatz 2 des Vertrages im Interesse der Gesellschafter sowie 
Dritter bei Fusionen von Aktiengesellschaften vorgeschrieben 

sind 

(Von der Kommission dem Rat vorgelegt) 


DER RAT DER EUROPÄISCHEN 
GEMEINSCHAFTEN — 

gestützt auf den Vertrag zur Gründung der Euro- 
päischen Wirtschaftsgemeinschaft, insbesondere auf 
Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe g, 

auf Vorschlag der Kommission, 

nach Stellungnahme des Europäischen Parlaments, 

nach Stellungnahme des Wirtschafts- und Sozial- 
ausschusses, 

in Erwägung nachstehender Gründe: 

Die Koordinierung, die Artikel 54 Absatz 3 Buch- 
stabe g und das Allgemeine Programm zur Auf- 
hebung der Beschränkungen der Niederlassungsfrei- 
heit vorsehen, wurde mit der Richtlinie Nr. 68/151 
vom 9. März 1968 begonnen^). 

Diese Koordinierung wurde durch die Richtlinie 
Nr. . . . vom . . .“) fortgesetzt, welche die einzelstaat- 
lichen Vorschriften über die Gründung der Aktien- 
gesellschaft sowie die Erhaltung und Änderungen 
ihres Kapitals angleicht. 

Der Schutz der Interessen von Gesellschaftern und 
Dritten erfordert es, die Gesetze der Mitgliedstaaten 
über die Fusion von Aktiengesellschaften zu ko- 
ordinieren und gleichzeitig damit auch diejenigen 
Mitgliedstaaten, welche die Fusion bislang noch 
nicht kennen, zu verpflichten, diese Institution in 
ihre Rechtsordnung zu übernehmen. 

Im Rahmen der Koordinierung ist es besonders 
wichtig, die Aktionäre der fusionierenden Gesell- 
schaften angemessen und so objektiv als möglich 
über die Auswirkungen der Fusion zu unterrichten 
und ihre Rechte in geeigneter Weise zu schützen. 

Ebenso ist es unumgänglich, daß die Arbeitnehmer 
der fusionierenden Gesellschaften über die sie be- 
treffenden Auswirkungen der Fusion unterrichtet 
und dazu auch gehört werden. 

Die Gläubiger einschließlich der Inhaber von 
Schuldverschreibungen sowie die Inhaber anderer 

ü Amtsblatt der Europäischen Gemeinschaften Nr. L 65 
vom 14. März 1968, S. 8/68 

“) Amtsblatt der Europäischen Gemeinschaften Nr. C 48 
vom 24. April 1970, S. 8/70 


Rechte müssen dagegen geschützt werden, daß sie 
durch die Fusion Schaden erleiden. 

Die Offenlegung, wie sie die Richtlinie Nr. 68/151 
vom 9. März 1968 sicherstellt, muß auf die Maß- 
nahmen zur Durchführung der Fusion ausgedehnt 
werden, damit hierüber auch Dritte ausreichend 
unterrichtet werden. 

Ferner ist es notwendig, daß die Garantien, die 
Gesellschaftern und Dritten bei der Durchführung 
der Fusion gewährt werden, auch für bestimmte an- 
dere rechtliche Vorgänge gelten, die in wesent- 
lichen Fragen ähnliche Merkmale wie die Fusion 
aufweisen, um Umgehungen des Schutzes zu ver- 
meiden. 

Schließlich müssen, um die Rechtssicherheit in den 
Beziehungen zwischen den beteiligten Gesellschaf- 
ten, zwischen diesen und Dritten sowie zwischen den 
Gesellschaftern zu gewährleisten, die Fälle der 
Nichtigkeit der Fusion beschränkt werden; dabei 
gilt einerseits der Grundsatz, daß dem Mangel der 
Fusion soweit als möglich abgeholfen werden soll, 
und andererseits wird eine kurze Frist gesetzt, um 
die Nichtigkeit geltend zu machen — 

HAT FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN: 

Artikel 1 

Anwendungsbereich 

1. Die Maßnahmen der Koordinierung, welche 
diese Richtlinie vorschreibt, gelten für die Rechts- 
und Verwaltungsvorschriften der Mitgliedstaaten 
für Gesellschaften folgender Rechtsformen: 

— in Deutschland 

die Aktiengesellschaft; 

— in Belgien 

de naamloze vennootschap 
la societe anonyme-, 

— in Frankreich 

la societe anonyme; 

— in Italien 

la societä per azioni; 

— in Luxemburg 

la societe anonyme; 

— in den Niederlanden 

de naamloze vennootschap. 
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2. Die Mitgliedstaaten brauchen die Bestimmungen 
dieser Richtlinie nicht auf Genossenschaften anzu- 
wenden, die in der Rechtsform einer der im vorher- 
gehenden Absatz genannten Gesellschaften ge- 
gründet worden sind. 


KAPITEL I 

Regelung der Fusion durch Aufnahme und der 
Fusion durch Bildung einer neuen Gesellschaft 

Artikel 2 

1. Die Mitgliedstaaten regeln für die Gesellschaf- 
ten, die ihrem Recht unterstehen, die Fusion durch 
Aufnahme und die Fusion durch Bildung einer 
neuen Gesellschaft. 

2. Im Sinne dieser Richtlinie ist die Fusion durch 
Aufnahme der Vorgang, durch den eine Gesellschaft 
ihr Vermögen als Ganzes einschließlich der Verbind- 
lichkeiten im Wege der Auflösung ohne Abwicklung 
auf eine andere Gesellschaft gegen Gewährung von 
Aktien der übernehmenden Gesellschaft an die 
Aktionäre der übertragenden Gesellschaft sowie 
gegebenenfalls von baren Zuzahlungen überträgt; 
diese dürfen den zehnten Teil des Nennbetrages 
oder, falls ein Nennbetrag fehlt, des Rechnungs- 
wertes der gewährten Aktien nicht übersteigen. 

3. Im Sinne dieser Richtlinie ist die Fusion durch 
Neubildung einer Gesellschaft der Vorgang durch 
den mehrere Gesellschaften ihr Vermögen als Gan- 
zes einschließlich der Verbindlichkeiten im Wege 
der Auflösung auf eine neugebildete Gesellschaft 
gegen Gewährung von Aktien dieser Gesellschaft 
an die Aktionäre der fusionierenden Gesellschaften 
sowie gegebenenfalls von baren Zuzahlungen über- 
tragen; diese dürfen den zehnten Teil des Nenn- 
betrages oder, falls ein Nennbetrag fehlt, des Rech- 
nungswertes der gewährten Aktien nicht über- 
steigen. 

4. Die Fusion ist auch dann zulässig, wenn im Fall 
des Absatzes 2 die übertragende Gesellschaft und 
im Fall des Absatzes 3 eine oder alle der fusionie- 
renden Gesellschaften sich in Liquidation befinden, 
solange sie noch nicht mit der Verteilung ihres Ver- 
mögens an die Aktionäre begonnen haben. 


KAPITEL II 

Fusion durch Aufnahme 
Artikel 3 

1. Die Verwaltungsorgane jeder der fusionieren- 
den Gesellschaften erstellen schriftlich einen 
Fusionsplan. 

Der Fusionsplan muß mindestens folgende An- 
gaben enthalten: 

a) Rechtsform, Firma und Sitz der fusionierenden 
Gesellschaften; 

b) das Umtauschverhältnis der Aktien und gege- 
benenfalls den Betrag der baren Zuzahlungen; 


c) die näheren Einzelheiten über die Gewährung 
der Aktien der übernehmenden Gesellschaft und 
den Zeitpunkt, von dem ab diese Aktien zum 
Bezug von Dividenden berechtigen; 

d) den Zeitpunkt, von dem ab die von der über- 
tragenden Gesellschaft vorgenommenen Rechts- 
geschäfte der übernehmenden Gesellschaft 
gelten; 

e) die Rechte, die den Aktionären mit besonderen 
Rechten und den Inhabern andere Wertpapiere 
als Aktien im Sinne der Artikel 13 und 14 von 
der übernehmenden Gesellschaft eingeräumt 
werden oder die Maßnahmen, die hierfür vor- 
geschlagen werden. 

2. Der Fusionsplan muß 

a) von jeder der fusionierenden Gesellschaften nach 
den Bestimmungen der Artikel 3, 5 und 6 der 
Richtlinie Nr. 68/151 vom 9. März 1968 offen- 
gelegt werden; 

b) den Aktionären jeder der fusionierenden Gesell- 
schaften mindestens einen Monat, bevor die 
Hauptversammlung über die Fusion zu be- 
schließen hat, zur Verfügung stehen. 

Artikel 4 

1. Die Fusion bedarf der Zustimmung der Haupt- 
versammlung einer jeden der fusionierenden Ge- 
sellschaften, die entsprechend den Anwesenheits- 
und Mehrheitserfordernissen beschließt, wie sie jede 
nationale Rechtsordnung festlegt. In keinem Fall 
darf die Mehrheit weniger als Zweidrittel entweder 
der Stimmen der in der Versammlung vertretenen 
Wertpapiere oder des in der Versammlung ver- 
tretenen Gesellschaftskapitals ausmachen. Ferner 
sind die Vorschriften über die Satzungsänderung 
anwendbar. 

2. Die Beschlußfassung bezieht sich auf die Zu- 
stimmung zum Fusionsplan und auf etwaige Än- 
derungen der Satzung, die seine Durchführung er- 
fordert. 

Artikel 5 

1. Das Verwaltungsorgan jeder der fusionierenden 
Gesellschaften erstellt einen ausführlichen Bericht, 
in dem der Fusionsplan, und insbesondere das Um- 
tauschverhältnis der Aktien erläutert sowie recht- 
lich und wirtschaftlich begründet werden. 

2. Ferner prüfen für jede der fusionierenden Ge- 
sellschaften eine oder mehrere von ihnen unab- 
hängige Sachverständige, welche durch eine Ver- 
waltungs- oder Justizbehörde bestimmt oder zu- 
gelassen sind, den Fusionsplan und erstellen darüber 
einen Bericht für die Aktionäre. Die Sachverstän- 
digen können mit der Rechnungsprüfung der Gesell- 
schaft befaßt sein. 

Jeder Sachverständige ist berechtigt, von den 
fusionierenden Gesellschaften die Erteilung aller 
zweckdienlichen Auskünfte und die Vorlage aller 
zweckdienlichen Unterlagen zu verlangen und die 
erforderlichen Prüfungen vorzunehmen. 
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In ihrem Bericht müssen die Sachverständigen er- 
klären, ob das Umtauschverhältnis der Aktien ge- 
rechtfertigt ist oder nicht. Diese Erklärung ist zu- 
mindest durch folgende Anhaltspunkte zu be- 
gründen: 

a) das Verhältnis des Reinvermögens der Gesell- 
schaften ermittelt auf der Grundlage der wirk- 
lichen Werte; 

b) das Verhältnis der Ertragswerte unter Berück- 
sichtigung der Zukunftsaussichten; 

c) die Kriterien zur Bewertung des Reinvermögens 
und der Ertragswerte. 

Der Bericht gibt außerdem die besonderen 
Schwierigkeiten bei der Bewertung an, wenn solche 
aufgetreten sind. 

3. Den Aktionären jeder der fusionierenden Gesell- 
schaften müssen mindestens einen Monat, bevor die 
Hauptversammlung über die Fusion zu beschließen 
hat, folgende Unterlagen zur Verfügung stehen: 

a) die für ihre Gesellschaft gemäß den Absätzen 1 
und 2 vorgesehene Berichte; 

b) die Bilanzen, die Gewinn- und Verlustrechnun- 
gen und die Jahresberichte der fusionierenden 
Gesellschaften für die letzten drei Geschäfts- 
jahre; 

c) sofern die letzte zur Verfügung stehende Bilanz 
mehr als 6 Monate vor der Erstellung des Fu- 
sionsplans aufgestellt worden ist, ein Finanz- 
bericht zum ersten Tag des zweiten Monats, wel- 
cher der Erstellung des Fusionsplans vorausgeht. 

4. Der Finanzbericht im Sinne des Absatzes 3 
Buchstabe c ist nach den gleichen Methoden und in 
gleicher Aufmachung wie die letzte Jahresbilanz zu 
erstellen. 

Jedoch 

a) ist eine tatsächliche Neuinventur nicht durchzu- 
führen; 

b) sind die in der letzten Bilanz enthaltenen Be- 
wertungen nach Maßgabe der Buchbewegungen 
zu verändern; dagegen sind zu berücksichtigen: 
- — die in der Zwischenzeit vorgenommenen Ab- 
schreibungen und Rückstellungen; 

— bedeutende, nicht in den Büchern erschei- 
nende Veränderungen der wirklichen Werte. 

Artikel 6 

1. Das Verwaltungsorgan jeder der fusionierenden 
Gesellschaften erstellt einen ausführlichen Bericht, 
in dem die Fusion begründet und ihre rechtlichen, 
wirtschaftlichen und sozialen Auswirkungen auf 
die Arbeitnehmer der Gesellschaft und die für die 
Arbeitnehmer daraufhin zu treffenden Maßnahmen 
erläutert werden. 

2. Der Bericht muß in jeder der fusionierenden 
Gesellschaften den Arbeitnehmern und ihrer Ver- 
tretungen mindestens einen Monat, bevor die 
Hauptversammlung über die Fusion zu beschließen 
hat, zur Verfügung stehen. 


3. In jeder Gesellschaft erörtert das Verwaltungs- 
organ den Bericht mit der Vertretung der Arbeit- 
nehmer der Gesellschaft vor Beschlußfassung der 
Flauptversammlung über die Fusion. Die Vertre- 
tung der Arbeitnehmer kann sich dazu schriftlich 
äußern. Die Stellungnahme muß der Hauptversamm- 
lung, die über die Fusion zu beschließen hat, zur 
Verfügung stehen. 

Artikel 7 

1. Erhöht infolge der Fusion die übernehmende 
Gesellschaft ihr Grundkapital, so sind die Vor- 
schriften der Richtlinie Nr. . . . vom . . .^) zu beachten. 

2. Die Mitgliedstaaten brauchen jedoch die Be- 
stimmungen dieser Richtlinie über die Prüfung der 
Sacheinlagen (Artikel 8), der vorherigen Leistung 
der Bareinlagen auf bereits ausgegebene Aktien 
(Artikel 21 Absatz 1 und 2) und das Vorzugsrecht 
der alten Aktionäre (Artikel 25) nicht anzuwenden. 

Artikel 8 

In den Mitgliedstaaten, nach deren Rechtsvor- 
schriften weder die Beschlüsse der Hauptversamm- 
lung über die Fusion noch eine andere Urkunde, 
die den Vollzug der Fusion feststellt, einer vor- 
beugenden Gerichts- oder Verwaltungskontrolle 
unterworfen ist, müssen die Niederschriften über 
die Hauptversammlungen oder die Urkunden, die 
den Vollzug der Fusion feststellen, öffentlich be- 
urkundet werden. In diesem Fall muß der Notar 
das Vorhandensein und die Ordnungsmäßigkeit des 
Fusionsplans ebenso wie der Rechtshandlungen 
und Förmlichkeiten, die der Gesellschaft obliegen, 
von der er hinzugezogen wird, prüfen und bestä- 
tigen. 

Artikel 9 

1. Die Gesetze der Mitgliedstaaten bestimmten den 
Zeitpunkt, an dem die Fusion im Verhältnis der 
fusionierenden Gesellschaften zueinander gegen- 
über den Aktionären und gegenüber Dritten voll- 
zogen ist. 

2. Mit dem Vollzug der Fusion treten folgende 
Rechtswirkungen ein: 

a) das Vermögen der übertragenden Gesellschaft 
geht gemäß Artikel 15 dieser Richtlinie auf die 
übernehmende Gesellschaft über; 

b) die Aktionäre der übertragenden Gesellschaft 
werden Aktionäre der übernehmenden Gesell- 
schaft; 

c) die übertragende Gesellschaft erlischt. 

3. Es werden jedoch keine Aktien der übernehmen- 
den Gesellschaft im Umtausch für Aktien der über- 
tragenden Gesellschaft ausgegeben, die der über- 
nehmenden Gesellschaft gehören. Die zuletzt ge- 
nannten Aktien erlöschen. 

Ü Amtsblatt der Europäischen Gemeinschaften Nr. C 48 
vom 24. April 1970, S. STO 
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Artikel 10 

Für jede der fusionierenden Gesellschaften muß 
die Fusion nach den Bestimmungen der Artikel 3, 5 
und 6 der Richtlinie Nr. 68/151 vom 9. März 1968 
offengelegt werden. 

Artikel 11 

1. Die Gesetze der Mitgliedstaaten regeln das 
Recht der Gläubiger der übertragenden Gesellschaft 
mit Ausnahme der Inhaber von Schuldverschreibun“ 
gen, die Leistung einer Sicherheit zu verlangen. 

Sie können die Möglichkeit vorsehen, die Gesell- 
schaft von dieser Verpflichtung zu befreien, wenn 
die Gläubiger bereits eine genügende Sicherheit 
haben oder wenn sie mit Rücksicht auf die Zahlungs- 
fähigkeit der Gesellschaft keinen Schaden erleiden. 
Sie können auch vorsehen, daß die Gesellschaft er- 
mächtigt wird, anstelle einer Sicherheitsleistung die 
Forderung vorzeitig zu erfüllen. 

2. Der in diesem Artikel vorgesehene Schutz muß 
mindestens den Gläubigern der übertragenden Ge- 
sellschaft gewährt werden, deren Forderungen vor 
der Offenlegung des Fusionsplans entstanden sind. 
Er kann jedoch für die Gläubiger ausgeschlossen 
werden, die ein Vorrecht gegenüber einer Vermö- 
gensmasse genießen, die aufgrund besonderer Vor- 
schriften unter der Aufsicht einer Verwaltungsbe- 
hörde steht. 

Artikel 12 

1. Die Bestimmungen des Artikels 11 sind auch auf 
Forderungen aus Schuldverschreibungen der über- 
tragenden Gesellschaft anwendbar, unbeschadet der 
Bestimmungen der Gesetze der Mitgliedstaaten über 
die Gesamtvertretung bei der Geltendmachung die- 
ser Rechte. 

2. Die Gesetze der Mitgliedstaaten können jedoch 
diesen Schutz ausschließen, wenn sie vorschreiben, 
daß 

a) die Fusion von einer Versammlung der Inhaber 
der Schuldverschreibungen oder von diesen 
selbst genehmigt wird oder 

b) den Inhabern der Schuldverschreibungen das 
Recht zuerkannt wird, die vorzeitige Rückzah- 
lung ihrer Forderungen zu verlangen. 

Artikel 13 

1. Unbeschadet des Artikels 12 stellen die Gesetze 
der Mitgliedstaaten sicher, daß die Inhaber von 
Schuldverschreibungen, bei denen ein Umtausch- 
oder Bezugsrecht auf Aktien, ein Vorzugsrecht auf 
Zeichnung des Gesellschaftskapitals oder ein An- 
spruch auf Gewinnbeteiligung eingeräumt wird, und 
die Inhaber sonstiger Zeichnungsrechte in der über- 
nehmenden Gesellschaft Rechte erhalten, die denen 
gleichwertig sind, die sie in der übertragenden Ge- 
sellschaft besaßen. 


2. Sie können jedoch diesen Schutz ausschließen, 
wenn sie vorschreiben, daß die Versammlung der 
Inhaber dieser Rechte oder die Inhaber selbst eine 
Änderung ihrer Rechte zustimmen. 


Artikel 14 

1. Die Gesetze der Mitgliedstaaten stellen sicher, 
daß unbeschadet des Stimmrechts, das ihnen gege- 
benenfalls in der Flauptversammlung der übertra- 
genden Gesellschaft zusteht, die Inhaber von An- 
teilscheinen, die keinen Bruchteil des Grundkapitals 
darstellen, die Inhaber von Genußaktien oder „Ge- 
nußscheinen" der übertragenden Gesellschaft in der 
übernehmenden Gesellschaft Rechte erhalten, die 
denen gleichwertig sind, die sie in der übertragen- 
den Gesellschaft besaßen. 

2. Sie können jedoch diesen Schutz ausschließen, 
wenn sie vorschreiben, daß die Versammlung der In- 
haber derartiger Rechte oder die Inhaber selbst einer 
Änderung ihrer Rechte zustimmen oder, wenn sie es 
diesen ermöglicht, ihre Rechte zurückzukaufen. 


Ä r t i k e 1 15 

Mit dem Vollzug der Fusion geht von Rechts 
wegen sowohl im Verhältnis der fusionierenden 
Gesellschaften zueinander als auch gegenüber Drit- 
ten das Vermögen der übertragenden Gesellschaft 
einschließlich ihrer Verbindlichkeiten auf die über- 
nehmende Gesellschaft über. Unberührt bleibt der 
Schutz gutgläubiger Dritter, die, gestützt auf Ein- 
tragungen in öffentlichen Registern, die für die 
Übertragung von Vermögensgegenständen maßgeb- 
lich sind, Verträge abgeschlossen haben. 


Ä r t i k e 1 16 

1. Die Gesetze der Mitgliedstaaten regeln die 
zivilrechtliche Haftung der Mitglieder der Ver- 
waltungs- und Äufsichtsorgane der übertragenden 
Gesellschaft für den Ersatz von Schäden, die ihre 
Aktionäre durch schuldhaftes Verhalten dieser 
Organe bei der Vorbereitung und dem Vollzug der 
Fusion erleiden. 

2. Bei der Regelung der im vorhergehenden Ab- 
satz vorgesehenen Haftung müssen die Gesetze der 
Mitgliedstaaten folgende Grundsätze beachten: 

a) die Haftung besteht gegenüber den einzelnen 
Aktionären der übertragenden Gesellschaft. Die 
Gesetze der Mitgliedstaaten können jedoch ihre 
Gesamtvertretung für die Geltendmachung des 
Schadenersatzanspruchs und die Verteilung der 
erhaltenen Beträge regeln; 

b) die Haftung besteht gesamtschuldnerisch und un- 
beschränkt gegenüber jedem Mitglied der zu- 
ständigen Organe der übertragenden Gesell- 
schaft. Diese können sich jedoch davon befreien, 
wenn sie nachweisen, daß sie persönlich kein 
Verschulden trifft. 
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Artikel 17 

1. Die Gesetze der Mitgliedstaaten regeln die 
zivilrechtliche Haftung der Sachverständigen, welche 
den Bericht für die übertragende Gesellschaft ge- 
mäß Artikel 5 Absatz 2 erstellen, für den Ersatz von 
Schäden, den die Aktionäre der übertragenden Ge- 
sellschaft durch schuldhaftes Verhalten der Sach- 
verständigen bei der Erfüllung ihrer Aufgaben er- 
leiden. 

2. Auf die im vorhergehenden Absatz vorgesehene 
Haftung ist Artikel 16 Absatz 2 anwendbar. 

Artikel 18 

1 . Die Gesetze der Mitgliedstaaten können die 
Nichtigkeit der Fusion von Gesellschaften nur nach 
Maßgabe folgender Bestimmungen regeln: 

a) Die Nichtigkeit muß durch gerichtliche Entschei- 
dung ausgesprochen werden. 

b) Eine bereits vollzogene Fusion kann nur wegen 
Fehlens einer Verwaltungs- oder Gerichtskon- 
trolle oder einer öffentlichen Beurkundung für 
nichtig erklärt werden, wenn der ursprüngliche 
Zustand noch wieder hergestellt werden kann 
und die gutgläubig erworbenen Rechte Dritter 
gewahrt werden. 

c) Die Nichtigkeitsklage muß innerhalb von sechs 
Monaten erhoben werden, nachdem der Vollzug 
der Fusion gegenüber dem, der sich auf die 
Nichtigkeit beruft, entgegengesetzt werden kann. 

d) Kann der Mangel, dessentwegen die Fusion für 
nichtig erklärt werden kann, behoben werden, 
so muß dazu das Gericht den beteiligten Gesell- 
schaften eine Frist einräumen. 

e) Nach Artikel 12 Absatz 1 der Richtlinie Nr. 68/151 
vom 9. März 1968 bestimmt sich, ob eine gericht- 
liche Entscheidung, in der die Nichtigkeit der 
Fusion ausgesprochen wird. Dritten entgegen- 
gesetzt werden kann. 

2. Sie regeln die sonstigen Sanktionen, die ein- 
treten, wenn die Fusion Sach- oder Formfehler auf- 
weist und die Nichtigkeit nicht ausgesprochen wer- 
den kann. 


KAPITEL III 

Fusion durch Bildung einer neuen Gesellschaft 
Artikel 19 

1. Für die Fusion durch Bildung einer neuen Ge- 
sellschaft gelten die Bestimmungen des Kapitels II 
dieser Richtlinie sinngemäß mit Ausnahme der Ar- 
tikel 7 und 18. 

Jede der fusionierenden Gesellschaften gilt als 
übertragende, die neugebildete Gesellschaft als 
übernehmende. Dabei ist zu unterscheiden: 

a) die Artikel 9 Absatz 1, 10, 13, 14 und 15 gelten 
für die fusionierenden Gesellschaften und für die 
neugebildete Gesellschaft; 


b) die Artikel 3, 4, 5, 6, 8, 11, 12, 16 und 17 gelten 
nur für die fusionierenden Gesellschaften; 

c) die Rechtswirkungen gemäß Artikel 9 Absatz 2 
treten im Zeitpunkt der Gründung der neuen Ge- 
sellschaft ein. 

2. Der Errichtungsakt und, falls sie Gegenstand 
eines getrennten Aktes ist, auch die Satzung der 
neugebildeten Gesellschaft werden dem Fusionsplan 
beigefügt und von der Hauptversammlung jeder der 
fusionierenden Gesellschaften gebilligt. 

3. Die Mitgliedstaaten brauchen die Bestimmungen 

des Artikels 8 der Richtlinie Nr. . . . vom 

1968 über die Prüfung der Sacheinlagen auf die 
neugebildete Gesellschaft nicht anzuwenden. 


KAPITEL IV 

Fusion einer Gesellschaft durch eine andere, 
die alle Aktien der ersten besitzt 


Artikel 20 

1. Die Mitgliedstaaten regeln für Gesellschaften, 
die ihrem Recht unterstehen, den Vorgang, durch 
den eine Gesellschaft ihr Vermögen als Ganzes im 
Wege der Auflösung ohne Abwicklung auf eine 
andere Gesellschaft überträgt, der alle Aktien und 
alle sonstigen Anteile, die in der Hauptversamm- 
lung ein Stimmrecht gewähren, der übertragenden 
Gesellschaft gehören. Für diesen Vorgang gelten 
sinngemäß die Bestimmungen des Kapitels II dieser 
Richtlinie mit Ausnahme der Artikel 13 Absatz 2 
Buchstaben b und c, Artikel 5 Absatz 1 und 2, 
Artikel 7, 9 Absatz 2 Buchstabe b, Artikel 16 und 17. 

2. Das Verwaltungsorgan der übernehmenden Ge- 
sellschaft erstellt einen ausführlichen Bericht, in dem 
der im Absatz 1 bezeichnete Vorgang erläutert so- 
wie rechtlich und wirtschaftlich begründet wird. 

3. Uber die Auswirkungen des Vorgangs auf die 
übernehmende Gesellschaft wird ein ausführlicher 
Bericht durch einen oder mehrere von ihr unabhän- 
gige Sachverständige erstellt, welche durch eine 
Verwaltungs- oder Justizbehörde bestimmt oder zu- 
gelassen sind. Die Sachverständigen können mit der 
Rechnungsprüfung der Gesellschaft befaßt sein. 

Jeder Sachverständige ist berechtigt, von den fusio- 
nierenden Gesellschaften die Erteilung aller zweck- 
dienlichen Auskünfte und die Vorlage aller zweck- 
dienlichen Unterlagen zu verlangen und die erfor- 
derlichen Prüfungen vorzunehmen. 

4. Mit dem Vollzug des Vorgangs erlöschen die 
Aktien und alle sonstigen in Absatz 1 genannten 
Anteile der übertragenden Gesellschaft. 


1) Amtsblatt der Europäischen Gemeinschaften Nr. C 48 
vom 24. April 1970, S. 8/70 
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KAPITEL V 

Andere fusionsähnliche Vorgänge 

Artikel 21 

1, Sofern die Mitgliedstaaten für Gesellschaften, 
die ihrem Recht unterstehen, andere als die in den 
Artikeln 2 und 20 dieser Richtlinie definierten Vor- 
gänge regeln, durch die eine Gesellschaft ihr Ver- 
mögen als Ganzes oder einen Teil ihres Vermögens 
auf eine oder mehrere bestehende oder zu grün- 
dende Gesellschaften gegen Gewährung von Aktien 
der begünstigten Gesellschaften als volles oder teil- 
weises Entgelt für die Einbringung überträgt, gelten 
sinngemäß die Bestimmungen der Kapitel II und III 
dieser Richtlinie mit Ausnahme der Artikel 6 und 9 
Absatz 2. 

2. Für die Anwendung des vorhergehenden Absat- 
zes gelten die Gesellschaft, welche einbringt, als 
übertragende Gesellschaft, die bestehenden Gesell- 
schaften, in die eingebracht wird, als übernehmende 
Gesellschaften und die zu gründenden Gesellschaf- 
ten, in die eingebracht wird, als neugebildete Ge- 
sellschaften. Dabei ist zu unterscheiden; 

a) Die Artikel 3, 4, 5, 6, 7, 10, 11, 16, 17 und 18 
gelten für übertragende und übernehmende Ge- 
sellschaften. Wenn der Vorgang zu Gunsten 
einer oder mehrerer neuer Gesellschaften erfolgt, 
werden der Errichtungsakt und die Satzung, falls 
sie Gegenstand eines getrennten Aktes ist, dem 
Fusionsplan beigefügt und von den Hauptver- 
sammlungen der übertragenden und überneh- 
menden Gesellschaften gebilligt. 

Artikel 5 braucht jedoch dann nicht angewendet 
zu werden, wenn die Aktionäre der übertragen- 
den Gesellschaft Anspruch auf ein dem Wert 
ihrer Aktien entsprechendes Entgelt haben und 
wenn dieses Entgelt, sofern hierüber kein Ein- 
verständnis erzielt wird, das Gericht festsetzt. 

b) Die Artikel 9 Absatz 1 und 10 gelten für über- 
tragende, übernehmende und neue Gesellschaf- 
ten. 

c) Wenn der Vorgang von Rechts wegen sowohl 
im Verhältnis der Gesellschaften zueinander als 
auch gegenüber Dritten den Übergang aller oder 
eines Teils der Verbindlichkeiten der übertra- 
genden Gesellschaft auf die übernehmende Ge- 
sellschaft zur Folge hat, sind die Artikel 11, 12 
und 15 Absatz 2 bis 4 anwendbar. 

d) Wenn die übertragende Gesellschaft Schuldver- 
schreibungen, bei denen ein Umtausch- oder Be- 
zugsrecht auf Aktien, ein Vorzugsrecht auf Zeich- 
nung des Gesellschaftskapitals oder ein Anspruch 
auf Gewinnbeteiligung eingeräumt wird, Anteil- 
scheine, Genußaktien oder „Genußscheine" aus- 
gegeben hat und die Rechte hieraus auf die über- 
nehmenden Gesellschaften übergehen, sind die 
Artikel 13 und 14 anwendbar. 

e) Wenn der Vorgang von Rechts wegen sowohl im 
Verhältnis der Gesellschaften zueinander als 
auch gegenüber Dritten den Übergang des ge- 


samten oder eines Teils des Vermögens der 
übertragenden Gesellschaft auf die überneh- 
mende Gesellschaft zur Folge hat, ist Artikel 15 
Absatz 2 bis 4 anwendbar. 


KAPITEL VI 

Allgemeine und Schlußbestimmungen 

Artikel 22 

1. Für die Anwendung der Artikel 3, 5, 6 und 20 ist 
unter dem „Verwaltungsorgan" unbeschadet der 
Möglichkeit der Gesetze der Mitgliedstaaten, außer- 
dem die Mitwirkung eines „Aufsichtsorgans" vorzu- 
schreiben, zu verstehen: 

— In Deutschland 
der Vorstand 

— In Belgien 

le Conseil d'administration - — het bestuur 
— ■ In Frankreich 

le Conseil d'administration oder le directoire 
— ■ In Italien 

il consiglio di amministrazione 

— In Luxemburg 

le Conseil d'administration 

— In den Niederlanden 
het bestuur. 

2. Für die Anwendung des Artikels 16 ist unter 
dem „Aufsichtsorgan" zu verstehen: 

— In Deutschland 
der Aufsichtsrat 

— In Frankreich 

le Conseil de surveillance 

— > In den Niederlanden 
de commissarissen. 

3. Für die Anwendung des Artikels 6 ist unter 
„Vertretung der Arbeitnehmer" zu verstehen: 

— In Deutschland 
der Betriebsrat 

— In Belgien 

le Conseil d'entreprise — ■ de ondernemingsraad 

— In Frankreich 

le comite d'entreprise 

■ — In Italien 

la commissione interna d'azienda 

— In Luxemburg 

la delegation ouvriere principale 

— In den Niederlanden 
de ondernemingsraad. 

Artikel 23 

Die Mitgliedstaaten ändern innerhalb einer Frist 
von 18 Monaten nach Bekanntgabe der Richtlinie 
ihre Rechts- und Verwaltungsvorschriften insoweit, 
als dies zur Anpassung an die Bestimmungen die- 
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ser Richtlinie erforderlich ist, und setzen die Kom- 
mission hiervon unverzüglich in Kenntnis. 

Die Regierungen der Mitgliedstaaten unterrich- 
ten die Kommission über den Inhalt der Entwürfe 
von Rechtsvorschriften sowie ihre Begründung, die 
das Gebiet der vorliegenden Richtlinie betreffen. 
Diese Benachrichtigung muß spätestens 6 Monate 


vor dem für das Inkrafttreten der Entwürfe vorge- 
sehenen Zeitpunkt erfolgen. 

Artikel 24 

Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerich- 
tet. 


Geschehen zu Brüssel, am 


Im Namen des Rates 
Der Präsident 
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Erläuterungen 


L Einleitung 

Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe g des Vertrages sieht 
eine Koordinierung der Schutzbestimmungen vor, 
die in den Mitgliedstaaten den Gesellschaften im 
Interesse der Gesellschafter sowie Dritter vorge- 
schrieben sind, um diese Bestimmungen gleichwertig 
zu gestalten. Mit der Koordinierung wurde durch 
die Richtlinie Nr. 68/151 vom 9, März 1968 begon- 
nen^). Sie gilt für Aktiengesellschaften, Komman- 
ditgesellschaften auf Aktien und Gesellschaften mit 
beschränkter Haftung. Für diese Gesellschaftsfor- 
men werden in drei Bereichen die erwähnten Schutz- 
bestimmungen angeglichen: 1. für die Offenlegung 
wichtiger Aufgaben der Gesellschaft, 2. für die Gül- 
tigkeit der von Organen der Gesellschaft eingegan- 
genen Verpflichtungen und 3. für die Nichtigkeit 
der Gesellschaften. 

Für die weitere Koordinierung des Gesellschafts- 
rechts hat sich die Kommission zunächst auf die 
Aktiengesellschaft konzentriert. Sie ist die wirt- 
schaftlich bedeutendste und zugleich die juristisch 
am weitesten ausgebildete Gesellschaftsform. Die 
für sie erreichte Koordinierung wird die für einen 
späteren Zeitpunkt geplante Koordinierung der 
Schutzbestimmungen bei anderen Gesellschaftsty- 
pen erleichtern. 

Am 9. März 1970 hat die Kommission dem Rat den 
Vorschlag einer zweiten Richtlinie unterbreitet^). 
Dieser erstrebt die Koordinierung der Schutzbestim- 
mungen für die Gründung der Aktiengesellschaft 
sowie für Erhaltung und Änderung ihres Kapitals. 

Mit dem vorliegenden Vorschlag einer dritten Rieht- I 
linie soll die Koordinierung derjenigen Schutzbe- | 
Stimmungen erreicht werden, die für die Fusion von 
Aktiengesellschaften gelten, die dem Recht des- I 
selben Mitgliedstaates unterstehen. Das 
wird gleichzeitig den Abschluß des Übereinkom- 
mens über die Möglichkeit der Fusion von Aktien- 
gesellschaften, die dem Recht verschiede- 
ner Mitgliedstaaten unterstehen, erleich- 1 
tern, das auf der Grundlage von Artikel 220 des 
Vertrages vorbereitet wird. 

11. Erläuterungen zu den Artikeln 
Artikel 1 

Wie schon in der Einleitung erwähnt, ist gemäß 
Absatz 1 dieses Artikels die Richtlinie nur auf Ak- 
tiengesellschaften anwendbar. 

Die Gesetze einiger Mitgliedstaaten lassen es zu, 
daß auch Genossenschaften in Form von Aktienge- 
sellschaften gegründet werden können. Solche Ge- 

9 Amtsblatt der Europäischen Gemeinsdiaften Nr. L 65 
vom 14. März 1968, S. 8/68 

2) Amtsblatt der Europäischen Gemeinschaften Nr. C 48 
vom 24. April 1970, S. 8/70 


nossenschaften sind jedoch keineswegs allen sonst 
für Aktiengesellschaften geltenden Bestimmungen 
unterworfen; auf sie finden vielmehr in mancher 
Hinsicht besondere Vorschriften Anwendung. Um 
diesen Besonderheiten Rechnung zu tragen, soll es 
nach Absatz 2 dieses Artikels den Mitgliedstaaten 
überlassen bleiben, auf Genossenschaften, die in 
Form einer Aktiengesellschaft bestehen, die Richt- 
linie nicht anzuwenden. 

Kapitel I 

Artikel 2 

Ziel des Absatzes 1 dieses Artikels ist es, alle Mit- 
gliedstaaten zu verpflichten, die Fusion in ihre 
Rechtsordnung einzuführen und dabei zwei Arten 
von Fusionen zu unterscheiden: 

1. die Fusion durch Aufnahme einer Gesellschaft 
durch eine andere und 

2. die Fusion durch Bildung einer neuen Gesell- 
schaft, in welcher die fusionierenden Gesellschaf- 
ten aufgehen. 

Die Kriterien der Fusion durch Aufnahme einer Ge- 
sellschaft durch eine andere werden in Absatz 2 
dieses Artikels ausdrücklich definiert. Es sind die 
folgenden: 

a) Vor der Fusion müssen wenigstens zwei Gesell- 
schaften vorhanden gewesen sein. 

b) Die Fusion hat von Rechts wegen die Übertra- 
gung des gesamten Vermögens einschließlich der 
Verbindlichkeiten der übertragenden Gesell- 
schaft auf die übernehmende Gesellschaft zur 
Folge. 

c) Mit der Fusion erlischt die übertragende Gesell- 
schaft, ohne daß eine Abwicklung erforderlich 
wäre. 

d) Die Aktionäre der übertragenden Gesellschaft 
erhalten Aktien der übernehmenden Gesell- 
schaft. 

e) Außer den Aktien können bare Zuzahlungen ge- 
leistet werden. Diese dürfen jedoch lO^/o des 
Nennbetrages oder, sofern es sich um Aktien 
ohne Nennwert handelt, lO Vo des Rechnungs- 
wertes der gewährten Aktien nicht überstei- 
gen. • — In diesem geringen Umfang verändern 
bare Zuzahlungen die Eigenart der Fusion nicht. 
In der Praxis kann es nützlich sein, solche Zu- 
zahlungen zu gewähren, um das ümtauschver- 
hältnis der Aktien möglichst einfach zu bestim- 
men. 

Die gleichen Kriterien wiederholt Absatz 3 dieses 
Artikels für die Fusion durch Bildung einer neuen 
Gesellschaft. 

Aus der gegebenen Definition der Fusion folgt, daß 
nachstehend genannte Vorgänge nicht als Fusion im 
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Sinne dieser Richtlinie angesehen werden, weil diese 
Vorgänge zwar einige, aber nicht alle der aufge- 
zählten Kriterien der Fusion erfüllen: 

a) Die Spaltung einer Gesellschaft. In diesem Fall 
wird zwar das gesamte Vermögen der gespalte- 
nen Gesellschaft übertragen. Die Übertragung 
erfolgt jedoch auf mehrere Gesellschaften. 

b) Die Einbringung eines Geschäftszweiges. In die- 
sem Falle wird nicht das gesamte, sondern nur 
ein Teil des Vermögens übertragen. 

c) Andere Vorgänge, durch die eine Gesellschaft 
ihr Vermögen als Ganzes oder einen Teil ihres 
Vermögens auf eine oder mehrere Gesellschaf- 
ten überträgt und dafür als Entgelt nicht nur 
Aktien und bare Zuzahlungen bis zu lO Vo des 
Nennbetrages oder Rechnungswertes der ge- 
währten Aktien erhält, 

d) Die überteragung des gesamten Vermögens 
einer Gesellschaft auf dem Wege der Auflösung 
ohne Abwicklung auf eine andere Gesellschaft, 
der alle Aktien der übertragenden Gesellschaft 
gehören. In diesem Falle fehlt es an der Gewäh- 
rung von Aktien an die Aktionäre der übertra- 
genden Gesellschaft. 

Auch wenn die aufgezählten Vorgänge keine Fusion 
im Sinne dieser Richtlinie darstellen, weisen sie doch 
rechtlich und wirtschaftlich viele Ähnlichkeiten mit 
der Fusion auf. Um Umgehungen der für die Fusion 
geltenden Schutzbestimmungen zu vermeiden, ist es 
deshalb unumgänglich, auch auf die genannten Vor- 
gänge die für die Fusion vorgesehenen Regelungen, 
wenn auch mit geringfügigen Abweichungen, anzu- 
wenden. Nähere Bestimmungen darüber werden in 
den Kapiteln IV und V dieser Richtlinie getroffen. 

Aus den erwähnten Sonderbestimmungen für fu- 
sionsähnliche Vorgänge ist andererseits zu entneh- 
men, daß zum Beispiel folgende Vorgänge von der 
Richtlinie überhaupt nicht erfaßt werden, weil bei 
ihnen keines der Kriterien der Fusion erfüllt ist: 

a) die Übertragung des Vermögens einer Gesell- 
schaft auf eine andere, wenn sich diese weder im 
Wege der Gesamtrechtsnachfolge vollzieht noch 
die Auflösung ohne Abwicklung der übertragen- 
den Gesellschaft zur Folge hat noch deren Ak- 
tionäre Aktien als Entgelt erhalten. 

b) Die Umwandlung der Rechtsform einer Gesell- 
schaft. Dieser Vorgang spielt sich nicht zwischen 
mehreren Gesellschaften ab; an ihm ist nur eine 
Gesellschaft beteiligt. 

Soweit es sich um Fusionen im Sinne dieser Richt- 
linie handelt, sollen diese gemäß Absatz 4 der Vor- 
schrift nicht dadurch ausgeschlossen werden, daß sich 
die fusionierenden Gesellschaften bereits in Liquida- 
tion befinden. Dem ist allerdings eine Grenze ge- 
setzt. Die Fusion von Gesellschaften scheidet aus, 
wenn nur eine von ihnen bereits mit der Verteilung 
des Vermögens an ihre Aktionäre begonnen hat. 

Kapitel II 

Die Bestimmungen dieses Kapitels betreffen nur die 
Fusion durch Aufnahme. Die Fusion durch Bildung 


einer neuen Gesellschaft wird in Kapitel III be- 
handelt. 

Artikel 3 

Die Fusion setzt notwendig eine Übereinkunft der 
fusionierenden Gesellschaften voraus. Diese kommt 
in der Praxis in allen Mitgliedstaaten auf ähnliche 
Weise zustande. 

Die Verwaltungsorgane der beteiligten Gesellschaf- 
ten handeln unter sich die Bedingungen der Fusion 
aus, die dann den Hauptversammlungen der Gesell- 
schaften vorgelegt werden. Diese billigen die Fusion 
und treffen die notwendigen Maßnahmen zu ihrer 
Durchführung. Es schließen sich Maßnahmen zur Ver- 
öffentlichung oder Registrierung der Fusion sowie 
solche zum Schutz der Gläubiger an. 

Obgleich sich die Praxis der Vorbereitung und 
Durchführung der Fusion in allen Mitgliedstaaten 
ähnelt, zeigen sich dennoch in der rechtlichen Quali- 
fizierung der einzelnen Vorgänge erhebliche Unter- 
schiede. 

In einigen Mitgliedstaaten ist der Abschluß eines 
Fusionsvertrages oder zumindest die Aufstellung 
eines Vertragsentwurfes durch die Verwaltungs- 
organe der beteiligten Gesellschaften vorgesehen, 
ehe die Hauptversammlungen darüber beschließen. 
Andere Rechtsordnungen verzichten darauf, für die 
Übereinkunft der Verwaltungsorgane besondere 
Regeln zu treffen; sie begnügen sich damit, die Zu- 
ständigkeit für die Entscheidung der Fusion den 
Hauptversammlungen zuzuweisen. Wieder andere 
Mitgliedstaaten bestimmen, daß erst, nachdem die 
Hauptversammlungen der beteiligten Gesellschaften 
die Fusion gebilligt haben, ein Fusionsvertrag von 
den Verwaltungsorganen abzuschließen ist. 

Die Verschiedenheiten der Gesetze der Mitglied- 
staaten gänzlich zu beseitigen, erscheint zum Schutze 
der Gesellschafter und Dritter nicht erforderlich. Es 
reicht vielmehr aus, die Koordinierung darauf zu be- 
schränken, daß die wesentlichen Bedingungen der 
Fusion rechtzeitig vor der Beschlußfassung der 
Hauptversammlungen in einem besonderen Doku- 
ment festgehalten werden, das Aktionären und son- 
stigen Interessenten zugänglich ist. 

Zu diesem Zweck sollen durch Absatz 1 dieses Arti- 
kels die Verwaltungsorgane verpflichtet werden, 
einen „Fusionsplan" zu erstellen. Mit der Wahl die- 
ses „neutralen" Begriffs soll den Verschiedenheiten 
in der rechtlichen Bewertung der von den Verwal- 
tungsorganen getroffenen Übereinkunft Rechnung 
getragen werden. 

Die Richtlinie kann sich indessen nicht damit be- 
gnügen, eine Verpflichtung zur Erstellung des Fu- 
sionsplanes einzuführen. Es muß darüber hinaus 
wie es Absatz 2 dieses Artikels vorschlägt, auch der 
Mindestinhalt des Fusionsplanes einheitlich fest- 
gelegt werden. 

Zum Mindestinhalt des Fusionsplanes gehört die 
Angabe des Umtauschverhältnisses der Aktien 
(Buchstabe b). Diese wird ergänzt durch den Bericht, 
welchen die Verwaltungsorgane jeder der fusionie- 
renden Gesellschaften gemäß Artikel 5 Absatz 1 
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dieser Richtlinie über den Fusionsplan zu erstellen 
haben. Ferner ist in diesem Zusammenhang auf die 
aus Artikel 5 Absatz 2 dieser Richtlinie folgende 
Verpflichtung hinzuweisen, über die Angemessen- 
heit des Umtauschverhältnisses der Aktien einen 
Bericht unabhängiger Sachverständiger einzuholen. 

Mit den Angaben, die eine Festlegung des Zeit- 
punktes verlangen, von dem ab die von der über- 
nehmenden Gesellschaft gewährten Aktien zum Be- 
zug von Dividenden berechtigen {Buchstabe c), und 
von dem ab die von der übertragenden Gesellschaft 
vorgenommenen Rechtsgeschäfte als solche der über- 
nehmenden gelten (Buchstabe d), sollen den Bedürf- 
nissen der Praxis Rechnung getragen werden. Es ist 
vielfach üblich, in den beiden genannten Fragen eine 
Anpassung an den Ablauf des Geschäftsjahres vor- 
zunehmen. 

Die Angaben unter Buchstabe e) sind nur zu machen, 
wenn von der übertragenden Gesellschaft Aktien 
mit besonderen Rechten (zum Beispiel für die Aus- 
übung des Stimmrechts oder bei der Verteilung des 
Gewinns) oder andere Wertpapiere als Aktien (sie 
werden im einzelnen in den Artikeln 13 und 14 auf- 
geführt) ausgegeben worden sind. Für diese Fälle 
muß der Fusionsplan erkennen lassen, welche Redite 
den Inhabern dieser Titel von der übernehmenden 
Gesellschaft eingeräumt werden. 

Im Anschluß an die Festlegung des Mindestinhaltes 
des Fusionsplanes sieht Absatz 3 Buchstabe a) dieses 
Artikels die Offenlegung des Fusionsplanes vor. Sie 
soll entsprechend den Bestimmungen der Richtlinie 
Nr. 68/151 vom 9. März 1968 erfolgen. Außerdem 
muß nach Buchstabe b) den Aktionären jeder der 
fusionierenden Gesellschaften der Fusionsplan spä- 
testens einen Monat vor dem Tag zur Verfügung 
stehen, an dem die Hauptversammlung einer Gesell- 
schaft über die Fusion beschließt. 

Artikel 4 

Die Vorschrift legt den Grundsatz fest, daß der 
Fusion die Hauptversammlung jeder der fusionie- 
renden Gesellschaften zustimmen muß. Da eine Ko- 
ordinierung der Gesetze der Mitgliedstaaten hin- 
sichtlich der Vorschriften über die Hauptversamm- 
lung noch aussteht (sie soll in einer späteren Richt- 
linie über die Struktur der Aktiengesellschaft er- 
folgen), kann die vorliegende Richtlinie für diese 
Art der Offenlegung sowie die erforderlichen Mehr- 
heiten nur auf das nationale Recht verweisen. Das 
geschieht in der Weise, daß die Mitgliedstaaten 
eine untere Grenze nicht unterschreiten dürfen. 
Diese wird berechnet entweder auf der Grundlage 
der in der Versammlung vertretenen Wertpapiere 
oder entsprechend dem vertretenen Gesellschafts- 
kapital. Außerdem sind die Vorschriften über die 
Satzungsänderung anzuwenden. 

Artikel 5 

Die Angaben, die der Fusionsplan enthält, reichen 
zur Unterrichtung der Aktionäre nicht aus. Deshalb 
sollen nach Absatz 1 die Verwaltungsorgane jeder 
der fusionierenden Gesellschaften verpflichtet wer- 
den, einen Bericht zu erstellen, der den Fusionsplan 


und vor allem das für die Aktionäre besonders wich- 
tige Umtauschverhältnis der Aktien näher erläutert. 

Vor allem aber ist zum Schutz der Aktionäre eine 
Kontrolle der Angemessenheit des Umtauschverhält- 
nisses der Aktien durch unabhängige Sachverstän- 
dige erforderlich. Diese müssen hierüber, wie sich 
aus Absatz 2 dieses Artikels ergibt, einen Bericht 
erstellen. Daraus muß hervorgehen, ob den Sach- 
verständigen das Umtauschverhältnis angemessen 
erscheint oder nicht. Allerdings genügt diese Schluß- 
folgerung allein nicht; der Bericht muß auch die in 
den Buchstaben a) bis c) verlangten Angaben und 
Begründungen enthalten; sonst sind die Ergebnisse, 
zu denen die Sachverständigen gelangen, nicht nach- 
prüfbar. 

Entscheidend kommt es neben der Sachkunde vor 
allem auf die Unabhängigkeit der Sachverständigen 
an. Mit dieser Aufgabe dürfen deshalb nur solche 
Personen betraut werden, die von einem Gericht 
oder einer Verwaltungsbehörde für eine solche 
Tätigkeit zugelassen oder benannt worden sind. 
Die gleiche Regelung ist in Artikel 8 des Vorschlages 
einer zweiten Richtlinie hinsichtlich der Personen 
vorgesehen, welche den Bericht über die Prüfung 
der Sacheinlagen bei der Gründung einer Aktien- 
gesellschaft zu erstellen haben. 

Als Sachverständige können auch die Personen tätig 
werden, welche mit der Rechnungsprüfung der Ge- 
sellschaft befaßt sind, für die der Bericht zu erstellen 
ist. Eine entsprechende Regelung findet sich in Arti- 
kel 23 Absatz 3 des Vorschlages einer zweiten Richt- 
linie für die Prüfung der Sacheinlagen, die bei der 
Kapitalerhöhung einer Aktiengesellschaft geleistet 
werden. 

Um ihre Aufgabe erfüllen zu können, benötigen die 
Sachverständigen ein Auskunfts- und Prüfungsrecht, 
das sich auf alle für die Erstellung ihres Berichts 
wesentlichen Angaben und Unterlagen erstreckt. 

i Zur Vermeidung von Mißverständnissen ist darauf 
hinzuweisen, daß für jede der fusionierenden Gesell- 
schaften ein gesonderter Sachverständigenbericht zu 
erstellen ist. Das erscheint für eine objektive und 
ausgewogene Unterrichtung der Aktionäre unbe- 
dingt erforderlich. Es wird also die Möglichkeit aus- 
geschlossen, daß sich die fusionierenden Gesell- 
schaften auf einen Sachverständigen einigen, der für 
beide Gesellschaften einen gemeinsamen Bericht er- 
stellt. 

Die Berichte der Sachverständigen, ebenso wie die 
Berichte der Gesellschaftsorgane, müssen nach Ab- 
satz 3 dieses Artikels den Aktionären bis zu dem- 
selben Tag zur Verfügung stehen, bis zu dem ihnen 
gemäß Artikel 3 Absatz 3 dieser Richtlinie auch der 
Fusionsplan vorliegen muß, das heißt bis spätestens 
einen Monat, bevor die Hauptversammlung der Ge- 
sellschaft über die Fusion beschließt (Buchsabe a). 

Innerhalb dieser Frist soll ferner den Aktionären, 
um sie möglichst vollständig über die Lage der 
fusionierenden Gesellschaften zu unterrichten, auch 
deren Bilanzen, deren Gewinn- und Verlustrechnun- 
gen und deren Jahresberichte aus den letzten drei 
Geschäftsjahren zugänglich gemacht werden (Buch- 
stabe b). Das Datum der letzten Bilanz darf jedoch 
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nicht zu weit zurückliegen. Sind seit der Aufstellung 
dieser Bilanz und der des Fusionsplanes mehr als 
sechs Monate verstrichen, so muß zusätzlich ein 
Finanzbericht (es handelt sich um eine Art von 
„Zwischenbilanz") den Aktionären zur Verfügung 
stehen (Buchstabe c). Den Inhalt dieses Finanz- 
berichtes legt im einzelnen Absatz 4 dieses Arti- 
kels fest. Im übrigen darf der Finanzbericht nicht 
früher als zum ersten Tage des zweiten Monats er- 
stellt werden, der dem Datum des Fusionsplanes 
vorausgeht. 

Artikel 6 

Von der Fusion werden nicht nur die Aktionäre und 
Gläubiger, sondern auch die Arbeitnehmer der be- 
teiligten Gesellschaften betroffen. Durch Artikel 15 
dieser Richtlinie ist dafür gesorgt, daß die Rechte 
und Verbindlichkeiten aus Arbeits- und Dienstver- 
hältnissen, die mit der übertragenden Gesellschaft 
abgeschlossen waren, auf die übernehmende Gesell- 
schaft übergehen. Darüber hinaus erscheint es er- 
forderlich, zugunsten der Arbeitnehmer auch be- 
stimmte Mindestgarantien für deren Unterrichtung 
und Anhörung über die Folgen der Fusion festzu- 
legen. 

Zu diesem Zweck werden durch Absatz 1 dieses Arti- 
kels die Verwaltungsorgane jeder der fusionieren- 
den Gesellschaften verpflichtet, zusätzlich zu dem in 
Artikel 5 Absatz 1 dieser Richtlinie vorgesehenen 
Bericht über den Fusionsplan, der zur Unterrichtung 
der Aktionäre bestimmt ist, einen weiteren Bericht 
über die näheren Auswirkungen der Fusion auf die 
Arbeitnehmer zu deren Unterrichtung zu erstellen. 

Dieser Bericht soll nach Absatz 2 dieses Artikels den 
Arbeitnehmern und ihrer Vertretung bis zu dem- 
selben Zeitpunkt vorliegen, bis zu dem der für die 
Aktionäre bestimmte Bericht erstattet werden muß; 
d. h. spätestens bis einen Monat vor der Beschluß- 
fassung über die Fusion durch die Hauptversamm- 
lung der Gesellschaft, bei der die Arbeitnehmer be- 
schäftigt sind. 

Den Verwaltungsorganen jeder der fusionierenden 
Gesellschaften wird weiterhin durch Absatz 3 dieses 
Artikels die Verpflichtung auferlegt, der Vertretung 
der Arbeitnehmer Gelegenheit zu einer Erörterung 
des erwähnten Berichts zu geben, bevor die Haupt- 
versammlung über die Fusion beschließt. Sofern die 
Vertreter der Arbeitnehmer zu dem Bericht des Ver- 
waltungsorgans eine schriftliche Stellungnahme ab- 
geben, muß auch diese der Hauptversammlung, die 
über die Fusion beschließt, zur Verfügung stehen. 

Artikel 7 

Es gehört zum Wesen der Fusion, daß die Aktionäre 
der übertragenden Gesellschaft Aktien der über- 
nehmenden Gesellschaft erhalten. Zu diesem Zweck 
muß die übernehmende Gesellschaft häufig ihr Kapi- 
tal erhöhen. Ziel dieses Artikels ist es, daß auch für 
Kapitalerhöhungen in Fällen der Fusion die Gesetze 
der Mitgliedstaaten die Vorschriften des Vorschla- 
ges der zweiten Richtlinie beachten, die allgemein 
die Kapitalerhöhungen regeln. Das soll aber, wie 
sidi aus Absatz 2 dieses Artikels ergibt, nicht für 


alle Bestimmungen des Vorschlages der genannten 
Richtlinie gelten. Vielmehr bleibt den Mitglied- 
staaten in drei ausdrücklich genannten Punkten die 
Freiheit, abweichende Regelungen zu treffen, die 
mit Rücksicht auf die Besonderheiten der Kapital- 
erhöhungen bei Fusionen angebracht erscheinen. 

Artikel 8 

In einigen Mitgliedstaaten ist für die Fusion, eben- 
sowenig wie für die Gründung einer Gesellschaft, 
eine vorherige Kontrolle durch ein Gericht oder eine 
Behörde vorgesehen. Soweit nach diesen Rechtsord- 
nungen die Fusion bereits durch die Beschlüsse der 
Hauptversammlung der fusionierenden Gesellschaf- 
ten zustande kommt, schreibt der Artikel die öffent- 
liche Beurkundung der Niederschriften über diese 
Versammlung vor. Das verlangt die Einschaltung 
eines Notars. Dieser darf sich nicht auf die bloße 
Beurkundung beschränken; ihm werden vielmehr 
ganz bestimmte Prüfungspflichten auferlegt. Kommt 
die Fusion erst durch einen Rechtsakt der Verwal- 
tungsorgane nach der Beschlußfassung der Haupt- 
versammlung zustande, so soll dieser Rechtsakt 
gleichfalls öffentlich beurkundet werden. Auf diese 
Weise wird eine ähnliche Regelung getroffen, wie 
sie Artikel 10 der Richtlinie Nr. 68/151 vom 9. März 
1968 für die Kontrolle des Errichtungsaktes und der 
Satzung einer Gesellschaft vorschreibt. Im übrigen 
wird durch die Vorschrift selbstverständlich kein 
Mitgliedstaat gehindert, das System der öffentlichen 
Beurkundung mit dem System der Kontrolle durch 
ein Gericht oder eine Behörde zu verbinden. 

Artikel 9 

In den Erläuterungen zu Artikel 3 ist bereits darauf 
hingewisen worden, daß die Gesetze der Mitglied- 
staaten die einzelnen Vorgänge bei Vorbereitung 
und Durchführung der Fusion rechtlich verschieden 
bewerten. Erhebliche Unterschiede zeigen sich auch 
in der Frage, zu welchem Zeitpunkt die Fusion zu- 
stande kommt. 

Nach einem System ist die Fusion vollzogen mit dem 
Beschluß der Hauptversammlung, die als letzte be- 
schließt. Andere Systeme lassen den Vollzug der 
Fusion eintreten mit Abschluß des Fusionsvertrages, 
nachdem die beiden Hauptversammlungen die 
Fusion gebilligt haben; dabei ist es allerdings 
strittig, ob die außerdem erforderliche Eintragung im 
Register der Gesellschaften konstitutive oder dekla- 
ratorische Wirkung hat. Ein drittes System schließ- 
lich macht den Vollzug der Fusion ausdrücklich von 
der Eintragung im Register der übertragenden Ge- 
sellschaft abhängig. 

Es erscheint nicht erforderlich, zu dieser Frage in 
der Gemeinschaft eine einheitliche Regelung einzu- 
führen. Allerdings dürfen keine Mißverständnisse 
über den Zeitpunkt aufkommen, an dem die Fusion 
vollzogen ist. Deshalb werden die Mitgliedstaaten 
durch Absatz 1 dieses Artikels verpflichtet, den Zeit- 
punkt für den Vollzug der Fusion eindeutig festzu- 
legen. Andererseits ist es unumgänglich, die Rechts- 
wirkungen, die mit dem Vollzug der Fusion ein- 
treten, für die Gemeinschaft einheitlich zu definieren. 
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Das geschieht in Absatz 2. Die darin aufgezählten | 
Rcchtswirkungen treten ipso iure ein; es bedarf dazu 
keiner weiteren Rechtsakte. 

Die Regelung der Vermögensübertragung (Buch- 
stabe a) steht in engem Zusammenhang mit Arti- 
kel 15 dieser Richtlinie. Was die Aktionäre der über- 
tragenden Gesellschaft angeht, so begnügt sich die 
Richtlinie damit festzulegen, daß sie ohne weiteres 
Aktionäre der übernehmenden Gesellschaft werden 
(Buchstabe b). Die näheren Einzelheiten des Ver- 
fahrens zu regeln, nach dem sich der Umtausch der 
Aktien vollzieht, bleibt den Mitgliedstaatcn über- 
lassen. Das Erlöschen der übertragenden Gesellschaft 
(Buchstabe c) tritt ein, ohne daß ihre Liquidation er- 
forderlich wäre. 

Artikel 10 

Von der Fusion muß die Öffentlichkeit unterrichtet 
werden. Das soll geschehen entsprechend den Be- 
stimmungen über die Offenlegung, welche die Richt- 
linie Nr. 68/151 vom 9. März 1968 vorschreibt (Ab- 
satz 1 dieses Artikels). 

Diese Regelung trägt den Unterschieden der Gesetze 
der Mitgliedstaaten voll Rechnung. Soweit die Mit- 
gliedstaaten die Fusion mit den Beschlüssen der bei- 
den Hauptversammlungen zustande kommen lassen, 
sind diese Beschlüsse offenzulegen. Soweit der Voll- 
zug der Fusion von einer besonderen Urkunde ab- 
hängt, die nach Zustimmung der beiden Hauptver- 
sammlungen errichtet wird, ist diese Urkunde offen- 
zulegen. Stellt schließlich das nationale Recht auf die 
Eintragung der Fusion im Register ab, so ist deren 
Offenlegung erforderlich. 

Die Frage, ob sich ein Dritter die Fusion entgegen- 
halten lassen muß, regelt Artikel 3 Absatz 5 bis 7 
der Richtlinie vom 9. März 1968. 

Artikel 1 1 

Der Schutz der Gläubiger, die mit einer der fusionie- 
renden Gesellschaften in Geschäftsbeziehungen ge- 
standen haben, ist in den Gesetzen der Mitglied- 
staaten unterschiedlich geregelt. Einige von ihnen 
geben den Gläubigern ein Einspruchsrecht mit der 
Wirkung, daß die Fusion solange nicht durchgeführt 
werden kann, als die Einsprüche nicht zurückgezogen 
worden sind oder das Gericht sie nicht rechtskräftig 
zurückgewiesen hat. Andere Rechtsordnungen ken- 
nen zwar auch ein Einspruchsrecht; dieses hindert 
indessen die Durchführung der Fusion nicht; jedoch 
kann die Fusion den Gläubigern nicht entgegen- 
gehalten werden, die keine Befriedigung ihrer For- 
derungen oder wenigstens eine Sicherheitsleistung 
dafür erhalten haben. Eine weitere Gruppe von 
Rechtsordnungen beschränkt sich darauf, den Gläu- 
bigern einen Anspruch auf Befriedigung oder Sicher- 
heitsleistung zu geben; die Geltendmachung dieses 
Anspruchs läßt jedoch die Durchführung der Fusion 
unberührt. 

Eine völlige Vereinheitlichung dieser Regeln über 
den Schutz der Gläubiger erscheint nicht erforder- 
lich. Vor allem soll in die nationalen Verfahrens- 
vorschriften nicht eingegriffen werden. Absatz 1 


dieses Artikels beschränkt sich darauf, den Grund- 
satz festzulegen, wonach die Gläubiger einen An- 
spruch auf Sicherheitsleistung haben. Die Gesetze 
der Mitgliedstaaten können die Geltendmachung 
dieses Rechts nur ausschliessen, wenn den Gläubi- 
gern in anderer Weise Sicherheit geboten wird oder 
für sie eine Sicherheit mit Rücksicht auf die Zah- 
lungsfähig der Gesellschafter nicht notwendig ist. 

Einige Rechtsordnungen wenden die Regelung über 
den Gläubigerschutz sowohl auf Gläubiger der 
übertragenden als auch auf Gläubiger der überneh- 
menden Gesellschaft an. Absatz 2 dieses Artikels 
schreibt zwingend nur den Schutz der Gläubiger der 
übertragenden Gesellschaft vor. Diese Gläubiger 
sind regelmäßig besonders schutzbedürftig, weil mit 
der Fusion die übertragende Gesellschaft erlischt 
und ihr gesamtes Vermögen auf die übernehmende 
Gesellschaft übergeht. Damit ist die Lage der Gläu- 
biger der übernehmenden Gesellschaft regelmäßig 
nicht zu vergleichen. Die übernehmende Gesell- 
schaft bleibt bestehen und ihren Gläubigern wird 
auch kein neuer Schuldner aufgedrängt. 

Zwar gehen die Verbindlichkeiten der übertragen- 
den Gesellschaft auf die übernehmende Gesellschaft 
über, das allein aber rechtfertigt eine Gleichstellung 
von deren Gläubigern mit denen der übertragenden 
Gesellschaft nicht. In dieser Frage ist die Fusion 
nicht anders zu beurteilen als der sonstige Erwerb 
von Vermögen auf dem Wege der Rechtsnachfolge 
durch einen Schuldner. Denn allein der Umstand, 
daß der Schuldner mit dem Erwerb des Vermögens 
auch die damit verbundenen Schulden übernimmt, 
gibt grundsätzlich dem Gläubiger keinen Anspruch 
auf zusätzliche Garantien für die Erfüllung seiner 
Forderungen. 

Weiterhin erscheint es vertretbar, daß von der Rege- 
lung solche Gläubiger der übertragenden Gesell- 
schaft ausgenommen werden können, deren Forde- 
rung zu einem Zeitpunkt entstanden ist, als sie von 
der beabsichtigten Fusion Kenntnis hatten oder ha- 
ben mußten. Dafür soll es auf den Zeitpunkt ankom- 
men, an dem der Fusionsplan offengelegt worden ist. 
Es handelt sich aber bei der Regelung nur um einen 
Mindestschutz. Die Mitgliedstaaten sind also nicht 
gehindert, für die Entstehung der Forderung auf 
einen späteren Zeitpunkt abzustellen, zum Beispiel 
auf die Eintragung der Fusion in das Register der 
Gesellschaft oder auf deren Bekanntmachung. 

Artikel 12 

Der im vorhergehenden Artikel vorgesehene Schutz 
der Gläubiger soll nach Absatz 1 dieses Artikels 
grundsätzlich auch den Inhabern von Schuldver- 
schreibungen zustehen. Von diesem Grundsatz sieht 
jedoch Absatz 2 wichtige Ausnahmen vor. 

Die Gesetze einiger Mitgliedstaaten enthalten be- 
sondere Regelungen für die Versammlung der In- 
haber von Schuldverschreibungen. Soweit diese 
vorsehen, daß die Fusion auch von der Zustimmung 
der genannten Versammlung abhängt, läßt die Richt- 
linie derartige Vorschriften unberührt. Andererseits 
zieht die Richtlinie aus der Zustimmung der Ver- 
sammlung den Schluß, daß die Inhaber der Schuld- 
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Verschreibungen des Schutzes nicht bedürfen, der 
sonst für die Gläubiger vorgesehen ist. Soweit die 
Rechtsordnungen anderer Mitgliedstaaten eine Ver- 
sammlung der Inhaber von Schuldverschreibungen 
nicht kennen, kommt der Wegfall des Gläubiger- 
schutzes nur in Betracht, soweit die Inhaber der ge- 
nannten Titel individuell der Fusion zustimmen 
(Buchstabe a). 

Im übrigen sieht die Richtlinie einheitlich vor, daß 
der Gläubigerschutz für Inhaber von Schuldver- 
schreibungen auch dann ausgeschlossen werden 
kann, wenn ihnen die vorzeitige Rückzahlung ihrer 
Forderung ermöglicht wird (Buchstabe b). 

Artikel 13 und 14 

Die Vorschriften treffen eine spezielle Regelung 
für die Inhaber im einzelnen genannter Wertpapiere, 
die besondere Rechte in der übertragenden Gesell- 
schaft gewähren. Diese Rechte sollen durch die Fu- 
sion nicht geschmälert werden. Zu diesem Zweck 
sieht Absatz 1 der Artikel 13 und 14 vor, daß den 
Inhabern dieser Rechte gleichwertige Rechte in der 
übernehmenden Gesellschaft eingeräumt werden 
müssen. Die näheren Einzelheiten sind gemäß Arti- 
kel 3 Absatz 1 Buchstabe e dieser Richlinie in den 
Fusionsplan aufzunehmen. 

Eine Änderung der erwähnten Rechte ist nur unter 
den in Absatz 2 der Artikel 13 und 14 genannten 
Voraussetzungen gestattet. 

Artikel 15 

Mit dem Vollzug der Fusion geht nach Absatz 1 die- 
ses Artikels das Vermögen der übertragenden Ge- 
sellschaft mit allen Aktiven und Passiven auf die 
übernehmende über. Der Vermögensübergang voll- 
zieht sich von Rechts wegen. Dafür brauchen die 
sonst für die Veräußerung bestimmter Vermögens- 
gegenstände vorgeschriebenen Förmlichkeiten nicht 
erfüllt zusein. Das gilt grundsätzlich auch gegenüber 
Dritten. Sofern jedoch nach dem jeweiligen nationa- 
len Recht die Übertragung bestimmter Vermögens- 
gegenstände von der Eintragung in ein öffentliches 
Register (z. B. bei Grundstücken im Grundbuch) ab- 
hängt, und der gute Glaube an die Richtigkeit des 
Registers geschützt wird, soll diese Regelung auch 
im Fall der Fusion weiterhin anwendbar sein. 


Artikel 16 

Die Vorschrift verpflichtet in ihrem Absatz 1 die 
Mitgliedstaaten, die zivilrechtliche Haftung der Ver- 
waltungs- und Aufsichtsorgane der übertragenden 
Gesellschaft für den Ersatz von Schäden zu regeln, 
die ihre Aktionäre durch schuldhaftes Verhalten 
dieser Organe bei der Vorbereitung und dem Voll- 
zug der Fusion erlitten haben. 

Die Richtlinie kann allerdings die Regelung der 
Haftung im einzelnen den Mitgliedstaaten überlas- 
sen. Sie verlangt nach Absatz 2 dieses Artikels le- 
diglich, daß dabei zwei wichtige Grundsätze beach- 
tet werden: 


— • erstens muß der Ersatzanspruch jedem Aktionär 
individuell eingeräumt werden. Das hindert je- 
doch nicht den Erlaß besonderer Vorschriften 
über eine Gesamtvertretung der Aktionäre für 
die Geltendmachung des Anspruchs sowie die 
Verteilung der dabei eingehenden Beträge unter 
die Aktionäre (Buchstabe a). 

— zweitens ist zum Schutz der Aktionäre vorge- 
sehen, daß die Mitglieder der Organe der über- 
tragenden Gesellschaft als Gesamtschuldner und 
unbegrenzt haften. Eine Befreiung davon er- 
scheint nur gerechtfertigt, soweit ein Mitglied 
der betreffenden Gesellschaftsorgane kein Ver- 
schulden trifft. Dafür aber obliegt ihm die Be- 
weislast (Buchstabe b). 

Artikel 17 

Es bedarf keiner weiteren Erläuterung, welche 
Bedeutung dem Bericht der Sachverständigen über 
die Angemessenheit des Umtauschverhältnisses der 
Aktien zukommt, dessen Regelung Artikel 5 Ab- 
satz 2 dieser Richtlinie vorschreibt. Deshalb muß 
den Sachverständigen, die den Aktionären der über- 
tragenden Gesellschaft durch schuldhaftes Verhalten 
bei der Erfüllung ihrer Aufgabe Schaden zufügen, 
in gleicher Weise eine Verantwortlichkeit auferlegt 
werden, wie es Artikel 16 dieser Richtlinie für die 
Organe der übertragenden Gesellschaft tut. 


Artikel 18 

Die Nichtigkeit der Fusion kann sich ergeben einmal 
daraus, daß der Beschluß der Hauptversammlung 
einer der fusionierenden Gesellschaften später für 
nichtig erklärt wird? zum anderen ist an die Fälle 
zu denken, in denen einer der Rechtsakte, die bei 
der Durchführung der Fusion auftreten, ungültig ist. 
Die Nichtigkeitsgründe sind in den Rechtsordnungen 
der Mitgliedstaaten unterschiedlich geregelt. Sie 
können auch in dieser Richtlinie nicht angeglichen 
werden. Die Nichtigkeit der Beschlüsse der Haupt- 
versammlung kann nicht isoliert für Fusionen, son- 
dern nur allgemein geregelt werden. Das soll in 
einer späteren Richtlinie über die Struktur der Ak- 
tiengesellschaft geschehen. Ebenso muß die Richt- 
linie die Frage der Gültigkeit von Rechtsakten bei 
der Durchführung der Fusion angesichts der erheb- 
lichen Verfahrensuntersdiiede ungeregelt lassen. 
Statt dessen ist es jedoch möglich und zum Schutz 
der Gesellschafter und Dritten auch ausreichend, 
eine Reihe von einheitlichen Bestimmungen zu er- 
lassen mit dem Ziel, die Nichtigkeit von Fusionen 
soweit als möglich zu verhindern. 

Absatz 1 Buchstabe a) dieses Artikels legt im Inter- 
esse der Rechtssicherheit den Grundsatz fest, daß 
die Nichtigkeit der Fusion stets durch Gerichtsent- 
scheidung ausgesprochen werden muß. Mit ande- 
ren Worten: ohne Urteil kann sich niemand darauf 
berufen. Die Vorschrift ist Artikel 11 der Richtlinie 
Nr. 68/151 vom 9. März 1968 nachgebildet, die auch 
für die Nichtigkeit der Gesellschaft stets eine ge- 
richtliche Entscheidung verlangt. 
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Im übrigen ist danach zu unterscheiden, ob die Fu- 
sion bereits vollzogen worden ist oder nicht. Steht 
der Vollzug der Fusion noch aus, dann können die 
eingeleiteten Maßnahmen ohne große Schwierig- 
keit wieder rückgängig gemacht werden. Deshalb 
läßt die Richtlinie für derartige Fälle die nationalen 
Regelungen unberührt. 

Anders hingegen ist die Situation, wenn die Fusion 
bereits vollzogen wurde. Dann soll sie grundsätz- 
lich nicht mehr für nichtig erklärt werden können. 
Von diesem Grundsatz wird lediglich eine Aus- 
nahme zugelassen. Eine Nichtigerklärung der Fusion 
ist dann zulässig, wenn die Nichtigkeit auf ein Feh- 
len der Kontrolle durch Gericht oder Verwaltungs- 
behörde oder ein Fehlen der öffentlichen Beurkun- 
dung zurückgeht, wenn außerdem der ursprüngliche 
Zustand noch wieder hergestellt werden kann und 
wenn schließlich die gutgläubig erworbenen Rechte 
Dritter gewahrt werden (Buchstabe b). 

Zwei weitere Verfahrensbestimmungen gelten für 
alle Nichtigkeitsfälle bei Fusionen. Einmal wird eine 
beschleunigte Klärung der Frage der Nichtigkeit da- 
durch angestrebt, daß die Nichtigkeitsklage inner- 
halb von sechs Monaten erhoben werden muß, nach- 
dem der Vollzug der Fusion gegenüber dem, der sich 
auf die Nichtigkeit beruft, entgegengesetzt werden 
kann (Buchstabe c). Weiterhin wird dafür gesorgt, 
daß eine gerichtliche Feststellung der Nichtigkeit 
nur dann erfolgt, wenn sie unumgänglich ist. Zu 
diesem Zweck soll das Gericht den beteiligten Ge- 
sellschaften stets eine Frist einräumen, um die 
Mängel der Fusion zu beheben, und erst nach frucht- 
losem Ablauf dieser Frist die Nichtigkeit der Fusion 
feststellen (Buchstabe d). Eine ähnliche Regelung 
findet sich in Artikel 5 Absatz 2 des Vorschlages 
der zweiten Richtline für den Fall der gerichtlichen 
Auflösung einer Einmanngesellschaft. 

Was die Wirkung der gerichtlichen Entscheidung 
über die Nichtigkeit der Fusion angeht, so über- 
nimmt Buchstabe e) die Regelung des Artikels 12 
Absatz 1 der Richtlinie Nr. 68/151 vom 9. März 1968. 
Das bedeutet: niemand braucht eine gerichtliche Ent- 
scheidung dieser Art gegen sich gelten zu lassen, 
solange sie nicht gemäß Artikel 3 der genannten 
Richtlinie offengelegt worden ist. 

Schließlich verpflichtet Absatz 2 dieses Artikels die 
Mitgliedstaaten, sofern nach den Bestimmungen 
dieser Richtlinie die Nichtigkeit der Fusion nicht 
ausgesprochen werden kann, obgleich die Fusion 
Form- oder Sachmängel aufweist, andere Sanktionen 
als die Nichtigkeit vorzusehen. 


Kapitel III 

Artikel 19 

Die Bestimmungen des Kapitels II dieser Richtlinie 
gelten nur für die Fusion durch Aufnahme; durch 
Absatz 1 dieses Artikels werden sie auf Fusionen 
durch Bildung einer neuen Gesellschaft für entspre- 
chend anwendbar erklärt. Der Artikel enthält im 
übrigen nur die notwendigen Anpassungen an die 
Besonderheiten dieser Fusionsart. 


So passen bestimmte Regelungen des Kapitels II für 
diese Fusionsart zwar auf die fusionierenden Gesell- 
schaften, dagegen nicht auf die neugebildete Gesell- 
schaft. 

Das gilt für die Bestimmungen über den Fusions- 
plan (Artikel 3), die Zuständigkeit der Hauptver- 
sammlung (Artikel 4), die Berichte der Gesell- 
schaftsorgane sowie der Sachverständigen (Artikel 5 
und 6), die öffentliche Beurkundung bestimmter 
Rechtsakte (Artikel 8), den Schutz der Gläubiger 
(Artikel 11 und 12), die Verantwortlichkeit der Ge- 
sellschaftsorgane sowie der Sachverständigen (Arti- 
kel 16 und 17). Andererseits sind die Bestimmungen 
über die Festlegung des Zeitpunktes der Fusion (Ar- 
tikel 9 Absatz 1), die Offenlegung der Fusion (Arti- 
kel 10) und die Gewährung gleicher Rechte für spe- 
zielle Titel (Artikel 13 und 14) auch auf die neuge- 
bildete Gesellschaft anwendbar. 

Wichtig ist es darauf hinzuweisen, daß die Bestim- 
mung des Artikels 18 auf die neugebildete Gesell- 
schaft keine Anwendung findet. Deren Gründung 
unterliegt den Vorschriften der Richtlinie Nr. 68/151 
vom 9. März 1968. Das hat zur Folge: die Gründung 
einer neuen Gesellschaft im Vollzüge einer Fusion 
kann nur aus einem der in Artikel 1 1 der genannten 
Richtlinie abschließend aufgezählten Gründe für 
nichtig erklärt werden. 


Kapitel IV 

Artikel 20 

Die Mitgliedstaaten werden durch diesen Artikel 
verpflichtet, auch den Vorgang zu regeln, daß eine 
Gesellschaft ihr Vermögen als Ganzes im Wege der 
Auflösung ohne Abwicklung auf eine andere Gesell- 
schaft überträgt, der alle Aktien der übertragenden 
Gesellschaft gehören. Soweit die Rechtsordnung 
eines Mitgliedstaates neben den Aktien auch andere 
Anteile kennt, die in der Hauptversammlung ein 
Stimmrecht gewähren, müssen auch diese Anteile 
in der Hand der übernehmenden Gesellschaft sein. 

Der beschriebene Vorgang soll, weil es bei ihm an 
der Gewährung von Aktien fehlt, zwar nicht als Fu- 
sion im Sinne dieser Richtlinie betrachtet, jedoch 
ähnlich wie eine Fusion durch Aufnahme behandelt 
werden. Zu diesem Zweck werden auf den Vorgang 
die Bestimmungen des Kapitels II dieser Richtlinie 
mit geringfügigen Ausnahmen für anwendbar er- 
klärt. 

Die Ausnahmen sind durch Besonderheiten des Vor- 
gangs bedingt. So kann in derartigen Fällen der Fu- 
sionsplan, weil keine Aktien ausgegeben werden, 
die sonst hierfür vorgeschriebenen Angaben nicht 
enthalten (Artikel 3 Absatz 2 Buchstaben b und c). 
Ebenfalls ist die Bestimmung über die Erhöhung 
des Grundkapitals der übernehmenden Gesellschaft 
(Artikel 7) nicht anwendbar, da diese bereits alle 
Aktien der übertragenden Gesellschaft besitzt. Aus 
dem gleichen Grund entfällt die Anwendung von Ar- 
tikel 9 Absatz 2 Buchstabe b. 

An dessen Stelle bestimmt Absatz 4 dieses Artikels, 
daß mit dem Vollzüge des Vorgangs die Aktien der 
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übertragenden Gesellschaft erlöschen. Schließlich 
entfallen auch die Bestimmungen über die Verant- 
wortlichkeit der Organe der übertragenden Gesell- 
schaft und der Sachverständigen (Artikel 16 und 17). 
Nicht ausgenommen ist dagegen die Anwendung 
von Artikel 4 dieser Richtlinie. Das bedeutet: auch 
für den betreffenden Vorgang ist stets die Zustim- 
mung der Hauptversammlung beider Gesellschaften 
erforderlich. Auf dieses Erfordernis kann für die 
übernehmende Gesellschaft nicht verzichtet werden, 
weil mit dem Übergang des Vermögens auch alle 
Verbindlichkeiten der übertragenden Gesellschaft 
übergehen, was für die übernehmende Gesellschaft 
schwerwiegende Folgen haben kann. Desgleichen 
wird auf die Zustimmung der Hauptversammlung 
der übertragenden Gesellschaft nicht verzichtet, auch 
wenn darin nur die übernehmende Gesellschaft als 
einziger Aktionär vertreten ist. 

Besonders hervorgehoben werden muß, daß anders 
als bei der eigentlichen Fusion lediglich das zustän- 
dige Organ der übernehmenden Gesellschaft den 
Vorgang in ihrem Bericht zu erläutern hat (Ab- 
satz 2). ln gleicher Weise wird der Sachverständi- 
genbericht auch nur für die übernehmende Gesell- 
schaft erstellt (Absatz 3). 

Artikel 21 

Abgesehen von der Fusion, wie sie in Artikel 2 de- 
finiert wird, und dem damit verbundenen Vorgang, 


den Artikel 20 regelt, können die Rechtsordnungen 
der Mitgliedstaaten auch andere Vorgänge zulassen, 
die viele Ähnlichkeiten mit den Fusionen aufweisen. 
Es handelt sich um Vorgänge, die auf die Vereini- 
gung des Vermögens zweier oder mehrerer Gesell- 
schaften hinauslaufen, bei denen, sei es als volle, 
sei es als teilweise Gegenleistung Aktien gewährt 
werden. Dies kann sowohl zwischen bestehenden 
Gesellschaften erfolgen als auch zugunsten von neu 
zu gründenden Gesellschaften. Es wird auf die Er- 
läuterungen zu Artikel 2 verwiesen. 

Ziel des vorliegenden Artikels ist es, auf diese fu- 
sionsähnlichen Vorgänge die jeweils für sie passen- 
den Regelungen anzuwenden, welche diese Richt- 
linie für die eigentlichen Fusionen vorschreibt. 


Artikel 22 

Verschiedene Bestimmungen der Richtlinie sehen 
Verpflichtungen für die Verwaltungsorgane der 
Gesellschaften vor. Absatz 1 dieses Artikels gibt 
an, was unter diesen „Verwaltungsorganen" in den 
Gesetzen der Mitgliedstaaten zu verstehen ist. In 
gleicher Weise wird in Absatz 2 der Begriff des 
„Aufsichtsorgans" definiert. Schließlich bestimmt 
Absatz 3 für die sechs Mitgliedstaaten das Organ 
der „Vertretung der Arbeitnehmer" im Sinne von 
Artikel 6. 
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